Sygn. akt [| CSKP 688/22

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 8 wrzes$nia 2022 r.
Sad Najwyzszy w skfadzie:

SSN Mariusz todko (przewodniczacy)
SSN Beata Janiszewska

SSN Marcin tochowski (sprawozdawca)

w sprawie z powodztwa M. K.

przeciwko T. spotce akcyjnej w K.

o zwolnienie od egzekuciji,

po rozpoznaniu na posiedzeniu niejawnym

w |zbie Cywilnej w dniu 8 wrzes$nia 2022 r.,
skargi kasacyjnej powoda

od wyroku Sgdu Apelacyjnego w Katowicach

z dnia 12 lutego 2020 r., sygn. akt | ACa 659/19,

uchyla zaskarzony wyrok i przekazuje sprawe Sadowi
Apelacyjnemu w | ACa 659/19 do ponownego rozpoznania
i rozstrzygniecia o kosztach postepowania kasacyjnego.

UZASADNIENIE

Wyrokiem z 12 lutego 2020 r. Sgd Apelacyjny w Katowicach zmienit wyrok

Sadu Okregowego w Katowicach z 26 marca 2019 r. jedynie w zakresie kosztéw



sgdowych obcigzajgcych powoda, oddalajgc wniesiong przez niego apelacje
w pozostatej czesci oraz orzekt o kosztach postepowania apelacyjnego. Sad
Okregowy oddalit natomiast powédztwo M. K. przeciwko T. S.A. w K. o zwolnienie
od egzekuciji 7143 akcji spotki H. S.A. w R..

Sad Apelacyjny opart swoje rozstrzygniecie na nastepujgcych ustaleniach

faktycznych i rozwazaniach prawnych:

H. wyemitowata akcje na okaziciela, okreslajgc w statucie spotki zasady
obrotu nimi. Zgodnie z art. 9 ust. 2 statutu w celu wydania akcji, spotka ztozy je do
depozytu w wybranym przez siebie banku, biurze maklerskim lub innej instytucji
posiadajgcej uprawnienia do przechowywania papieréw wartosciowych oraz
spowoduje wydanie akcjonariuszowi przez ten podmiot imiennego zaswiadczenia
depozytowego. Natomiast jak stanowi art. 9 ust. 3 statutu akcjonariusz moze podjgc

akcje z tego depozytu, po ich uprzedniej zamianie na akcje imienne.

Akcjonariuszem spodtki H. byta m.in. ,E.” S.A. w K., ktéra zbyta posiadane
akcje osobie fizycznej. W czerwcu 2016 r. akcje zostaty zbyte na rzecz A. sp. z 0.0.
w K. za posrednictwem Domu Maklerskiego T.1 S.A. w K.. W dniu 11 maja 2016 .
zostata zawarta umowa o przechowywanie i rejestrowanie zmian stanu posiadania
instrumentéw finansowych rynku niepublicznego pomiedzy T.1 a A.. W dniu 7
czerwca 2017 r. te same strony zawarty umowe wykonywania zlecen nabycia lub

zbycia instrumentéw finansowych rynku niepublicznego.

Powdd M. K. udzielit 7 czerwca 2017 r. T.1 petnomocnictwa do dokonywania
W jego imieniu i na jego rzecz, wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych,
zarowno jednostronnych, jak i wielostronnych, wtym sktadania i odbierania
wszelkich oswiadczeh woli i wiedzy, w tym polecen i dyspozycji w jakiejkolwiek
formie prawnej przewidzianej przez jakiekolwiek przepisy prawa, statuty,
regulaminy, procedury i inne obowigzujgce normy. Tego samego dnia powdd ztozyt
dyspozycje nabycia, znajdujgcych sie w depozycie T.1, akcji na okaziciela serii A
spotki H. w liczbie 7143 za cene 200 004 zt. Jednoczesnie upowaznit T.1 do
wystawienia zlecenia nabycia ww. akcji w imieniu wtasnym, lecz na jego rachunek,
oraz do zawarcia umowy sprzedazy. Oswiadczyt, ze z chwilg zawarcia umowy

sprzedazy nastepuje przeniesienie posiadania akcji na rzecz kupujgcego, sktadajac



jednoczesnie akcje do depozytu prowadzonego przez dom maklerski. Zgodzit sie
na przechowywanie akcji w depozycie prowadzonym przez T.1. Powod potwierdzit,
ze zostat poinformowany, iz nabycie akcji wigze sie z ryzykiem wystgpienia sporu
sgdowego, dotyczgcego skutecznosci nabycia akcji, wynikajgcego z art. 9 statutu
spotki. Tego samego dnia powdd zawart z T.1 umowe wykonywania zlecen nabycia
lub zbycia instrumentow finansowych rynku niepublicznego oraz umowe o
przechowywanie i rejestrowanie zmian stanu posiadania instrumentéw finansowych
rynku niepublicznego. Jako miejsce przechowywania instrumentéw finansowych
powoda, wskazano siedzibe Domu Maklerskiego T.1. W dniu 7 czerwca 2017 r.
zawarta zostata takze umowa sprzedazy akcji pomiedzy powodem, a A.. W imieniu
obu stron wystepowat T.1. Na podstawie tej umowy powdd nabyt 7143 akcji na

okaziciela serii A za cene 200 004 zt.

Sad Okregowy w Katowicach postanowieniem z 1 czerwca 2017 r. udzielit
zabezpieczenia roszczenia T. wobec spofki ,E.” przez zajecie tgcznie 2 872 596
akcji na okaziciela spotki H.. W wykonaniu tego postanowienia komornik sgdowy 12
lipca 2017 r. zajgt wszystkie akcje na okaziciela serii A spétki H., w tym takze akcje

nabyte przez powoda.

Sad Apelacyjny, co do zasady, przyjgt za wtasne poczynione przez Sad
pierwszej instancji ustalenia faktyczne. Sad drugiej instancji wskazat, ze statut
spotki w art. 9 nie zawiera postanowien sprzecznych z ustawg, ograniczajgcych
mozliwos¢ obrotu akcjami na okaziciela. Nie podzielit stanowiska Sadu
Okregowego, ze nie doszto do wydania dokumentow akcji. W ocenie Sadu
Apelacyjnego umowa z 7 czerwca 2017 r. zostata zawarta z ewidentnym
naruszeniem zasad organizacji obrotu akcjami. Akcje, ktore byly przedmiotem
rozporzgdzenia nie znajdowaty sie w depozycie wybranym przez emitenta. Zatem
sam zapis na rachunku instrumentéow finansowych dokonany przez T.1 nie
przeniést posiadania akcji w rozumieniu art. 350 k.c. Nie doszto takze do
skutecznego wydania dokumentu akcji w rozumieniu art. 348 k.c. Strony umowy z 7
czerwca 2017 r. wiedziaty, ze akcje powinny znajdowac sie w depozycie wybranym
przez emitenta. Z dyspozycji nabycia wynika, ze zaktadano ryzyko wystgpienia
sporu sgdowego, dotyczgcego skutecznosci nabycia akcji, bowiem statut emitenta

przewiduje obowigzek ich przechowywania w depozycie wybranym przez H., i nie



przewiduje mozliwosci wystepowania akcji na okaziciela poza tym depozytem.
Zdaniem Sagdu drugiej instancji nie doszto wiec do skutecznego rozporzagdzenia
akcjami. Sad Apelacyjny zanegowat mozliwo$s¢ powotywania sie przez powoda na

nabycie akcji na podstawie art. 169 k.c.

Powodd zaskarzyt wyrok Sgdu Apelacyjnego w catosci, wznoszgc o jego
uchylenie i orzeczenie co do istoty sprawy, tj. zmiane zaskarzonego wyroku
w catosci przez uwzglednienie powodztwa, ewentualnie o uchylenie zaskarzonego
wyroku w catosci i przekazanie sprawy do ponownego rozpoznania. Powdd zarzucit

zaskarzonemu orzeczeniu naruszenie prawa materialnego, tj.:

1) art. 350 i 348 k.c. wzw. zart. 65§ 11 § 2 k.c., art. 9 pkt 9.2 statutu spotki
H. S.A. oraz § 2 ust. 3i § 9 umowy z 21 grudnia 2012 r. zawartej miedzy spotkg H.,
a Dom Maklerski o realizacje ustug w zakresie prowadzenia depozytu akcji, przez
ich niewtasciwg wykfadnie, polegajgcg na uznaniu, iz akcje na okaziciela nabyte
przez powoda nie mogty by¢ przechowywane poza depozytem prowadzonym na

Zlecenie spotki H.;

2) art. 58 § 1 i 3 k.c. w zw. z art. 337 § 2 k.s.h. polegajgce na braku
stwierdzenia niewaznosci czynnosci prawnej w sytuacji, gdy czynnos$¢ prawna
(umowa spofki, statut) jest niewazna w czesci z uwagi na sprzecznos$¢ z ustawa,

tj. art. 337 § 2 k.s.h. i ma na celu obejscie prawa;

3) art. 58 § 1 i 3 k.c. w zw. z art. 304 § 4 k.s.h. polegajgce na braku
stwierdzenia niewaznosci czynnosci prawnej w sytuacji, gdy czynnos¢ prawna
(umowa spdétki, statut) jest niewazna w czesci z uwagi na sprzecznosc¢ z dobrymi

obyczajami;

4) art. 348 k.c. w zw. z art. 921'? k.c. polegajgce na niezastosowaniu art. 348
k.c. w sytuacji, gdy powdd otrzymat dokumenty i $rodki dajgce faktyczng witadze

nad akcjami;

5) art. 169 § 1 k.c. polegajgce na niezastosowaniu tego przepisu w sytuacji,
gdy powdd dziatajgc w dobrej wierze, objgt w posiadanie akcje, ktore zbyta osoba

nieuprawniona do rozporzgdzenia nimi.



W odpowiedzi na skarge kasacyjng pozwany wnidést o odmowe przyjecia
skargi kasacyjnej do rozpoznania, wzglednie jej oddalenie oraz zasgdzenie kosztéw

postepowania kasacyjnego.
Sad Najwyzszy zwazyt, co nastepuje:

1. Uzasadniony jest przede wszystkim zarzut naruszenia art. 337 § 2 k.s.h.
Zgodnie z tym przepisem statut spotki akcyjnej moze uzalezni¢ rozporzgdzenie
akcjami imiennymi od zgody spoétki albo w inny sposéb ograniczy¢ mozliwosc¢
rozporzgdzenia akcjami imiennymi. Przepis ten zawiera regulacje szczegolng
wzgledem art. 337 § 1 k.s.h., przewidujgcego jako zasade zbywalnos¢ akcji. Nie
jest zatem dopuszczalne ograniczenie rozporzgdzania innymi rodzajami akcji niz
imienne, w tym akcjami na okaziciela. Wynika to wprost z art. 57 § 1 k.c.
stanowigcego, ze nie mozna przez czynno$¢ prawng wytgczy¢ ani ograniczy¢
uprawnienia do przeniesienia, obcigzenia, zmiany lub zniesienia prawa, jezeli
wedtug ustawy prawo to jest zbywalne. Uprawnienie do rozporzgdzania akcjg
wynika z jej wiasciwosci i jedynie ingerencja ustawodawcy moze wiasciwosc te

w okreslonych wypadkach wytgczyc.

W tym kontekscie wymaga rozwazenia, jakie znaczenie majg postanowienia
art. 9 ust. 2 i 3 statutu spdtki H., ktére zaktadajag, ze akcje na okaziciela zostang
ztozone przez spotke do depozytu a akcjonariusz otrzyma imienne zaswiadczenie
depozytowe (art. 9 ust. 2), przy czym akcjonariusz moze podja¢ akcje z tego

depozytu po ich uprzedniej zamianie na akcje imienne (art. 9 ust. 3).

2. Nie sposob nie dostrzec, ze stanowisko Sgdu Apelacyjnego co do
charakteru i skutkow postanowien art. 9 ust. 2 i 3 statutu spotki H. w odniesieniu do
obrotu akcjami na okaziciela jest wewnetrznie sprzeczne. Z jednej strony Sad
drugiej instancji przyjmuje bowiem, ze spornych postanowien statutu nie mozna
traktowaé jako ,ograniczajgcych mozliwo$¢ rozporzgdzania akcjami na okaziciela”.
Postanowienia te jedynie ,organizowaty obrét” akcjami, co prowadzi do wniosku, ze
nie sg niewazne (k. 10-11 uzasadnienia zaskarzonego wyroku). Z drugiej jednak
strony Sad Apelacyjny stwierdza, ze ,skuteczne nabycie akcji mogto nastgpi¢ tylko
[...] jesli zostato dokonane zgodnie z art. 9 ust. 2 statutu” spétki H.. Nie moze

bowiem ,doj$¢ do rozporzgdzenia akcjami, jesli odbywa sie to z naruszeniem zasad



organizacji obrotu” (k. 12-13 uzasadnienia). Prowadzi to do wniosku, ze wedtug
Sadu drugiej instancji postanowienia statutu ograniczaty jednak rozporzgdzanie
akcjami na okaziciela, skoro czynnosci dokonane wbrew tym postanowieniom nie

prowadzg do skutecznego przeniesienia akcji.

Tych dwéch tez nie da sie ze sobg logiczne pogodzi¢. Albo jest tak, ze
postanowienia art. 9 ust. 2 i 3 statutu nie ograniczajg rozporzgdzania akcjami na
okaziciela, a zatem czynnosci dokonane z naruszeniem tych postanowien sg
skuteczne i prowadzg do przeniesienia akcji na nabywce, albo tak, ze
postanowienia te ograniczajg rozporzgdzanie akcjami, co moze prowadzi¢ do
whniosku, ze czynnosci dokonane z naruszeniem tych postanowienh sg nieskuteczne.
Na marginesie mozna zauwazy¢, ze Sad Apelacyjny nie wyjasnit, jakie sg w takim
przypadku prawne przyczyny braku skutecznosci umowy sprzedazy akcji,
w szczegolnosci, czy chodzi o jej niewaznos¢, czy tez inng postaC wadliwosci tej

czynnosci.

3. Sad Najwyzszy w uzasadnieniu wyroku z 27 kwietnia 2022 r.,
Il CSKP 717/22, wydanego na tle obrotu akcjami na okaziciela spotki H., wyjasnit,
ze postanowienia statutu spétki regulujgce obrot akcjami na okaziciela,
a w szczegolnosci zastrzezenie na rzecz tej spoétki uprawnienia do wskazania domu
maklerskiego, w ktérym bedg zdeponowane tego typu akcje i ktoéry wyda
akcjonariuszowi imienne zaswiadczenie depozytowe, sg zgodne z prawem.
Ograniczenia te nalezy traktowa¢ w kategoriach wymogéw formalnych obrotu
akcjami na okaziciela, ktére same w sobie nie wptywajg na waznos¢ i skutecznosc
czynnosci prawnej zbycia tego rodzaju akcji. Mogg jedynie rodzi¢ inne
konsekwencje prawne, np. w postaci roszczenia emitenta akcji o zobowigzanie
domu maklerskiego do zdeponowania akcji na okaziciela we wiasciwym domu
maklerskim lub roszczenia odszkodowawczego emitenta. Niewatpliwym celem
postanowien art. 9 statutu spotki H. byto dgzenie do zapewnienia sobie wiedzy o
obrocie akcjami na okaziciela i o ich nabywcach, co nie moze by¢é uznane za
sprzeczne z prawem. Jednak postanowien tych, majgc na uwadze przede
wszystkim przepisy Kodeksu spétek handlowych, nie mozna uznaé, za warunki

waznosci czy skuteczno$ci zbycia akcji na okaziciela. Sgd Najwyzszy w sktadzie



rozpoznajgcym skarge kasacyjng to stanowisko podziela. W konsekwencji zarzuty

skargi odnoszgce sie do naruszenia art. 58 § 1 i 3 k.c. nie sg uzasadnione.

Statut spdétki akcyjnej nie moze wiec skutecznie ogranicza¢ rozporzgdzania
akcjami na okaziciela. Skoro nie istnialy prawne ograniczenia w rozporzgadzaniu
akcjami na okaziciela, to umowa sprzedazy akcji zawarta 7 czerwca 2017 r. miedzy
A. apowodem byla wazna, mimo naruszenia zasad obrotu tymi akcjami

przewidzianych w statucie spotki.

4. Trafny jest tez zarzut naruszenia art. 350 w zw. z art. 92112 w zw.
z art. 9216 k.c. Zgodnie z art. 921 k.c. przeniesienie praw z dokumentu
na okaziciela wymaga wydania tego dokumentu. Przepis ten ma odpowiednie
zastosowanie do papieréw wartosciowych opiewajgcych na prawa inne niz
wierzytelnosci (art. 921% k.c.), w tym do akcji na okaziciela. Sformutowana
w art. 92112 k.c. przestanka wydania dokumentu w odniesieniu do akcji na
okaziciela nie jest ograniczona do fizycznego wydania jako sposobu przeniesienia
posiadania (art. 348 k.c.), lecz obejmuje tez pozostate sposoby przeniesienia
posiadania wskazane w art. 349-351 k.c. (tak wyrok Sadu Najwyzszego
z 3 czerwca 2015 r.,, V CSK 566/14, OSNC 2016, nr 5, poz. 64). Przestanka
z art. 921'2 k.c. zostanie zatem spetniona, jezeli przeniesienie posiadania
dokumentu akcji na okaziciela nastgpi zgodnie z art. 350 k.c. Przepis ten stanowi,
ze jezeli rzecz znajduje sie w posiadaniu zaleznym albo w dzierzeniu osoby
trzeciej, przeniesienie posiadania samoistnego nastepuje przez umowe miedzy

stronami i przez zawiadomienie posiadacza zaleznego albo dzierzyciela.

Sad Apelacyjny przyjat, ze w okolicznosciach sprawy nie doszio do
przeniesienia posiadania akcji nabytych przez powoda. Sad ten pominat jednak, ze
petnomocnikiem zbywcy (spotki A.) i powoda jako nabywcy byt ten sam dom
maklerski — T.1. Udzielone przez powoda i spotke A. petnomocnictwa obejmowaty
umocowanie do dokonywania w ich imieniu i na ich rzecz wszelkich czynnosci
faktycznych i prawnych zaréwno jednostronnych, jak i wielostronnych, w tym
sktadania i odbierania wszelkich oswiadczen woli i wiedzy, w szczegdlnosci
polecen i dyspozycji w jakiejkolwiek formie prawnej przewidzianej przez

jakiekolwiek przepisy prawa, statuty, regulaminy, procedury i inne obowigzujgce



normy, majgce na celu dokonanie czynnosci okreslonych w umowie iw

petnomocnictwie.

Tak okreslony zakres udzielonych petnomocnictw obejmowat umocowanie
T.1 do dokonania wszelkich czynnosci prawnych ifaktycznych zwigzanych ze
zbyciem akcji przez spétke A. i nabyciem ich przez powoda. Obejmowat wiec takze
umocowanie do czynnosci dotyczgcych przeniesienia posiadania tych akcji. Nie
byto zatem konieczne odrebne fizyczne wydanie akcji (w dodatku bezposrednio do
rgk powoda), skoro znajdowaty sie juz one wtym domu maklerskim, a ponadto
powdd upowaznit T.1 takze do przechowywania nabytych akcji w prowadzonym
przez ten dom maklerski depozycie. Nastgpito wiec przeniesienie posiadania
spornych akcji zgodnie z art. 350 k.c., jak tego wymagajg art. 92112 w zw. z art.
92116 k.c. (tak tez wyrok Sgdu Najwyzszego z 27 kwietnia 2022 r., Il CSKP 717/22).

Skoro zatem umowa sprzedazy akcji z 7 czerwca 2017 r. byta skuteczna
i doszto do wydania akcji w rozumieniu art. 9212 w zw. z art. 9216 k.c., to nie ma
podstaw do kwestionowania na tym polu uprawnien powoda przystugujgcych mu do

akcji nabytych na podstawie tej umowy.

5. Zarzut naruszenia art. 169 § 1 k.c. miatby znaczenie tylko wowczas, gdyby
zbywca akcji, tj. spotka A. nie byta uprawniona do rozporzgdzenia akcjami objetymi
umowg z 7 czerwca 2017 r. Stan taki istniatby np. w razie podwazenia skutecznosci
nabycia akcji przez te spotke od poprzedniego uprawnionego. Na tym polu brak w
zaskarzonym wyroku stosownych ustalen faktycznych i rozwazan prawnych. Sad
Apelacyjny zdaje sie jednak przyjmowac, ze spotka A. nie byta uprawniona do
rozporzgdzenia akcjami ze wzgledu na postanowienia art. 9 ust. 2 i 3 statutu spotki
H. (k. 14 uzasadnienia). Tak ujete stanowisko jest btedne z omdwionych wyzej

wzgleddw.

6. Z tych wzgledéw Sad Najwyzszy na podstawie art. 398%° § 1 k.p.c. uchylit
zaskarzony wyrok i przekazat sprawe Sagdowi Apelacyjnemu w Katowicach do
ponownego rozpoznania i rozstrzygniecia o kosztach postepowania kasacyjnego
(art. 108 § 2 k.p.c.).



(r.g.)

[t.n]



